













































Basなどの仏銀やDeutche Bank, Crédit Swiss, Barclays（『Euromoney』誌



































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































％of GDP 資本注入 銀行債務保証 不良債権処理 流動性・資金操支援 合計
承認額 実施額 承認額 実施額 承認額 実施額 承認額 実施額 承認額 実施額
アイルランド 5.1 2.1 225.2 225.2 230.3 227.3
ベルギー 4.2 5.7 70.8 16.3 5.7 5.0 NA NR 74.6 35.3
イギリス 3.5 2.6 21.7 9.5 25.1 18.7 50.3 30.8
オランダ 7.9 7.9 34.3 5.7 4.9 5.8 42.2 24.3
ルクセンブルグ 6.9 7.9 12.4 NR 19.3 18.5
スウェーデン 1.6 0.2 48.5 8.8 0.1 50.2 9.0
ラトヴィア 1.4 10.9 2.8 10.9 6.1 23.2 8.9
オーストリア 5.0 1.7 27.3 5.1 0.4 0.4 27.3 1.5 60.0 8.7
ドイツ 4.2 1.6 18.6 7.3 3.6 0.4 NR 26.4 6.3
スペイン 9.3 2.8 2.8 1.8 12.1 4.6
フランス 1.2 0.8 16.6 3.1 2.3 0.3 20.1 4.2
ポルトガル 2.4 12.5 3.0 14.9 3.0
ギリシャ 2.0 6.1 0.4 3.3 1.7 11.4 2.1
デンマーク 6.1 0.3 253.0 NR NA NR 243.8 0.5













EU 2.6 0.5 24.7 7.8 12.0 0.5 4.3 3.0 43.6 11.8
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全経済 非金融企業部門 金融部門 家計・中小企業
ヨーロッパ アメリカ ヨーロッパ アメリカ ヨーロッパ アメリカ ヨーロッパ アメリカ
1999年 3.51 2.66 1.61 0.79 0.48 0.88 0.67 0.46
2007年 4.54 3.47 2.32 1.17 0.61 1.28 0.92 0.49
2008年 4.73 3.46 2.42 1.17 0.61 1.24 0.97 0.49
1999-2007
年の変化 1.03 0.81 0.71 0.38 0.13 0.4 0.25 0.03
出典：ECB，FRB（Gros & Cinqia,09）
ヨーロッパの金融危機対応戦略と金融市場の脆弱性
26） Gros & Cinzia（09）
196
出典：Gros & Cinzia（09）










































































































引下げ後のレバレッジ比率 アメリカ ユーロ圏 イギリス その他ヨーロッパ 合計
25倍（金融危機前の水準） 2,750 3,750 1,250 1,000 8,750
17倍（1990年代半ばの水準） 5,000 7,250 2,500 2,250 17,000
注：レバレッジ比率は有形資産（TA）の有形普通株式株主資本（TCE）に対する倍率。

























































































































































































































































































テム・リスク評議会（European Systemic Risk Council）と欧州金融監督シス





















欧州システミック・リスク評議会（ESRC: European Systemic Risk Council）






















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































ル事業をグローバル展開する。HSBC， Santander， UniCredit などである。
第２は，商業銀行，投資銀行業務に加えて，資産運用や保険など，多面的
でバランスのいい業務展開で収益確保をめざす「総合金融モデル」であり，
RBS， Barclays， BNP Paris-Bas， Société Générale などが入る。第３は，投
資銀行やプライベートバンキング，資産運用などに注力する，「投資銀行中
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Europeans tend to interpret the financial panic of 2007-08 as a US 
problem or a collapse of the Anglo-Saxon model, but the facts suggest 
otherwise. The ultimate origin of the crisis was the progress of European 
financial market integration and the birth of the euro in the late 1990s, 
stimulating vigorous cross-border financial services in Europe. In an 
attempt to catch up with Europe, the US found itself obliged in 1999 to 
repeal the Glass-Steagall Act, which prohibited affiliations between 
commercial and investment banks. Subsequently, in the pursuit of further 
financial market deregulation, transatlantic competition intensified and 
ultimately ran out of control.  
Moreover, the current economic turmoil in Europe has been exacerbated 
by institutional and economic vulnerability in the euro zone economies. The 
euro lacks, unlike the US dollar or the yen, an integration of fiscal policy 
and the financial regulatory system, and several countries including the 
UK, Spain and Ireland have suffered seriously from their own housing 
bubble bursts, and European universal banks have leverage ratios in 
securitised derivative business much higher than even American 
investments banks.  
From this viewpoint, the author examines the scope and sources of the 
crisis resolution policies adopted by the European Union and the European 
Central Bank, clarifies European financial market vulnerability and analyses 
the current “Exit Strategy” in the form of regulatory and supervisory 
reforms and action plans for business stimulus.
